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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2025 for 927173956

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2025 2024
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Sum inntekter 0 0
K ostnader

Annen driftskostnad 71223 161 637
Sum kostnader 71223 161 637
Driftsresultat -71 223 -161 637

Finansinntekter og finanskostnader

Inntekt painvestering i datterselskap og tilknyttet selskap 50 000 000 80 759 940
Renteinntekt fraforetak i samme konsern 1349 5 947
Annen finansinntekt 13 262
Sum finansinntekter 50 001 349 80 779 149
Annen rentekostnad 6533
Annen finanskostnad 1720

Sum finanskostnader 1720 6533
Netto finans 49 999 629 80 772 616
Resultat far skattekostnad 49 928 406 80 610 978
Skattekostnad 245 831 316 024
Arsresultat 49 682 575 80 294 954
Totalresultat 49 682 575 80 294 954

Overfaringer og disponeringer
Overfaringer til/fraannen egenkapital 49 682 575 80 294 954
Sum overferinger og disponeringer 49 682 575 80294 954
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2025 for 927173956

Balanse

Belgp i: NOK Note 2025 2024

BALANSE - EIENDELER
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler

Sum immaterielle eiendeler 0 0

Varigedriftsmidler
Sum varige driftsmidler 0 0

Finansielle anleggsmidler

Investering i datterselskap 10 5827775 5827775
Sum finansielle anleggsmidler 5827775 5827775
Sum anleggsmidler 5827 775 5827 775
Omlgpsmidler

Varer

Sum varer 0 0
Fordringer

Konsernfordringer 104 154 925 75 000 000
Sum fordringer 104 154 925 75 000 000
I nvesteringer

Sum investeringer 0 0

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter og lignende 11 96 760 34820
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 96 760 34 820
Sum omlgpsmidler 104 251 685 75034 820
SUM EIENDELER 110 079 460 80 862 595

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2025 for 927173956

Balanse

Belgp i: NOK Note 2025 2024
Egenkapital

Innskutt egenkapital

Sel skapskapital 925 000 925 000
Annen innskutt egenkapital -5570 -5570
Sum innskutt egenkapital 919 430 919 430
Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 108 913 845 79627 270
Sum opptjent egenkapital 108 913 845 79 627 270
Sum egenkapital 12 109 833 275 80 546 700
Gjed

Langsiktig gjeld

Sum avsetninger for forpliktelser 0 0
Annen langsiktig gjeld

Sum annen langsiktig gjeld 0 0
Sum langsiktig gjeld 0 0
Kortsiktig gjeld

Leverandaergjeld 354

Betalbar skatt 9 245 831 315 895
Sum kortsiktig gjeld 246 185 315 895
Sum gjeld 246 185 315895
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 110079 460 80 862 595
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Konsernetsresultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2025 2024
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Sum inntekter 0 0
K ostnader

Sum kostnader 0 0
Driftsresultat 0 0

Finansinntekter og finanskostnader

Sum finansinntekter 0 0
Sum finanskostnader 0 0
Netto finans 0 0
Resultat for skattekostnad 0 0
Arsresultat 0 0
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Konsernets balanse

Belgp i: NOK Note 2025 2024

BALANSE - EIENDELER
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler

Sum immaterielle eiendeler 0 0

Varigedriftsmidler
Sum varige driftsmidler 0 0

Finansielle anleggsmidler

Sum finansielle anleggsmidler 0 0
Sum anleggsmidler 0 0
Omlgpsmidler

Varer

Sum varer 0 0
Fordringer

Sum fordringer 0 0
I nvesteringer

Sum investeringer 0 0
Sum omlgpsmidler 0 0
SUM EIENDELER 0 0

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital
Annen innskutt egenkapital
Sum innskutt egenkapital

Sum egenkapital 0 0
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Konsernets balanse

Belgp i: NOK Note 2025 2024
Gjed

Langsiktig gjeld

Sum avsetninger for forpliktelser 0 0
Annen langsiktig gjeld

Sum annen langsiktig gjeld 0 0
Sum langsiktig gjeld 0 0

Kortsiktig gjeld

Sum kortsiktig gjeld 0 0
Sum gjeld 0 0
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 0 0
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Selmer Bulk AS
Konsern / Group company

Org.nr. / Business Reg. No. 927 173 956
Stiftet / Established 22.03.2021

Konsernregnskap /

Consolidated Financial Statements
for the year ended

31.12.2025
NOK

Business Manager:
Clarksons Business Management AS

Disponent Manager:
Lorentzens Skibs Management AS

Technical and Commercial Manager:
Oskar Wehr KG (GMBH & CO.)

Auditor:
Cedra Norge AS

Clarksons Business Enterprise number: R L e e +47 23 11 20 00 Muailing address:

Management AS NO 984 778772 Munkedamsveien 62 C Munkedamsveien 62 C
Oslo, Norway N-0270 Cslo, Norway
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2025 for 927173956

Arsberetning for 2025 / Annual Report for 2025

Selmer Bulk AS Konsern / Group

Virksomhetens art og hvor den drives

Selmer Bulk AS som morselskap og holdingselskap eier 100 % av aksjene i Selmer Bulk Shipowning AS som
datterselskap. Selskapene ble stiftet 22.03.2021. Konsemet utgjer disse to selskapene som begge er hjemmeherende
i Norge.

Konsernets administrasjon er lokalisert i Oslo, Norge.

Konsernets formal a drive skipsfart med egne og innleide skip samt hva som hermed stér i forbindelse.
Datterselskapet kjopte 10 bulk skip den 23.07.2021. Ett skip ble solgt i 2022, ytterligere tre skip 1 2023, to skip i
2024, ett 12025 og ytterligere ett, Thomas Selmer, i januar 2026. Selskapet eier etter dette 2 skip hvorav en supramax
og en handysize bulk carrier. Selskapet opererer og drifter skipene som alle har vert sluttet pa tids certepartier av
varighet fra noen uker til flere mineder.

Skipene opererer 1 internasjonale farvann med den risiko det innebzrer.

Konsernets funksjonelle valuta er USD. Arsregnskapene og konsernregnskapet er utarbeidet og presentert i NOK.
Konsernet er et investeringsselskap uten ansatte. Datterselskapet, som eier av skipene, har inngatt management
avtaler for teknisk og kommersielt management samt bemanningstjenester med Oskar Wehr KG (GMBH & Co.),
en forretningsfereravtale med Clarksons Business Management AS, en disponentavtale med Lorentzens Skibs
Management AS og en radgivningsavtale med Clarksons Project Finance Shipping AS.

Konsernet beskattes under den norske rederiskatteordningen.

Rettvisende oversikt over utvikling og resultat

Konsernets arsregnskap viser et overskudd pd NOK 10.174.512 (2024: NOK 77.419.447) som foreslas overfert til
annen egenkapital.

Konsernet har en positiv EBITDA pd NOK 29.382.251 (2024: NOK 150.021.722).

Skipene har vert fullt sysselsatt i perioden. Forventet gjennomsnittlig brutto rateniva for dager pa kontrakt var USD
12.000 pr. dag pr. skip mens faktisk i perioden var USD 10.800 (2024: Budsjettert rate USD 13.000 pr. dag mot
faktisk USD 12.500). Utnyttelsesgraden var 91,03 % (2024: 91,35% %). Drifisutgiftene har veert i trid med budsjett.
Overskuddet i perioden skyldes i det vesentlige gevinst ved salg av skip.

Bokfart anskaffelsesverdi av de 3 gjenveerende skipene pr. 31.12.2025 er NOK 259.247.746 (2024: 4 skip NOK
359.268.201). Estimert markedsverdi av de 3 gjenvarende skipene pr. 31.12.2025 er NOK 347.729.000 (2024 for
tilsvarende 3 skip utgjer: NOK 430.521.000).

Rateniviet i bulkmarkedet har hatt en fallende utvikling gjennom ferst halvar 2025 med ratenivder under break-
even, men sett en positiv utvikling gjennom andre halvir 2025.

Shipping markedet er volatilt og pavirket av makropkonomiske forhold og endringer i den globale skonomien.
Finansiering og likviditet

Skipene er finansiert ved egenkapital og et pantelén.

Konsernets finansiering, inntekter, kostnader og likviditetsbeholdning er i hovedsak i USD.

Pr. 31.12.2025 tilsvarte likviditetsbeholdningen i konsernet NOK 62.598.653 (2024: NOK 52.016.005) hvorav NOK

10.001.775 var deponert som sikkerh dnegvtale.
[V | BJGEYN3pF-x-SkZN42TtZ|
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2025 for 927173956

Arsberetning for 2025 / Annual Report for 2025

Selmer Bulk AS Konsern / Group

Panteldnet ble frivillig innfridd den 02.02.2026 hovedsakelig med midler fra overskytende av salget av Thomas
Selmer den 24.01.2026.

Konsernet har hatt en positiv likviditetsutvikling fra driften i perioden som falge av den positive resultatutviklingen.
Overskuddslikviditet generert i perioden er delvis holdt tilbake i selskapet, utdelt til aksjonzrene og nedbetalt
ekstraordinzrt pa pantelanet ved at overskytende fra salg av skip er allokert mot lanesaldoen iht. lineavtalen.

I forbindelse med finansieringen av kjepet av skipene i 2021 ble egenkapitalen i konsernet forheyet fra NOK 18.860
til NOK 319.476.500 i form av et tingsinnskudd pa USD 37.000.000 i forbindelse med nytegning og emisjon.

1 2025 er det utbetalt utbytter til aksjonzrene med NOK 20.396.000 tilsvarende USD 2.000.000 (2024: NOK
187.837.600 tilsvarende USD 17.000.000).

Datterselskapet trakk opp et panteldn pd USD 75.000.000 i forbindelse med overtakelsen av skipene i 2021.
Pantelanet utgjorde selskapets langsiktige gjeld og belep seg til USD 12.665.633 tilsvarende NOK 127.658.183 pr.
31.12.2025 (2024: USD 18.938.725 tilsvarende NOK 215.018.908).

Panteldnet er klassifisert som kortsiktig gjeld pr. 31.12.2025 da det er innfridd i1 2026.

Styret viser til noter nr. 8 og 12 til arsregnskapet for nzrmere beskrivelse av 14net, avdragsplan og betingelser samt
egenkapitalen.

Basert pa budsjetter og prognoser for det neste dret, forventes likviditetsutviklingen a vare positiv og falgelig
tilstrekkelig til & dekke lepende utgifter og dokkinger. Konsernet er i stand til 4 innfri sine forpliktelser etter hvert
som de forfaller.

Finansiell risiko

Konsernet opererer i et internasjonalt og volatilt marked og er pavirket av regulatoriske endringer, internasjonale
trender og konjunkturer.

Konsernet er eksponert for makroekonomisk utvikling, inkludert pris- og valutarisiko, balansen mellom tilbud og
etterspersel og endringer i globale handelsavtaler.

En investering i konsernet innebarer hey risiko.

Markedsrisiko

Shipping er volatilt og med sesongsvingninger. Ettersperselen etter konsernets skip og ratenivéiet under kontraktene
skipene er sluttet pa, har hey korrelasjon med utviklingen i tilgjengelig tonnasje i markedet, utviklingen i forbruk
og ettersparsel etter blant annet korn, kull, jernmalm og mindre bulk last, og som igjen har innvirkning pa verdien
av skipene som er konsernets eneste inntektsgenererende anleggsmidler.

Makroekonomiske faktorer som pavirker prisdannelsen og markedsutviklingen er politiske beslutninger vedrarende
produksjonsendringer, regulatoriske endringer, ny teknologi, handelskrig, politisk uro og sanksjoner og ogsd
hendelser lokalt og internasjonalt. Disse faktorene medferer en usikkerhet i markedet og deres innvirke vil ha mye
a si for utviklingen av bide det kortsiktige og langsiktige terrbulk-markedet og dermed for konsernet.

Valutarisiko

Konsernets finansiering, kjep og potensielt salg av skip, inntekter og utgifter er hovedsakelig i USD. Aksjonzrene
er i antall hovedsakelig hjemmeherende i Norge. En investering i konsernet kan falgelig innebaere betydelig
valutarisiko.

’ 5'/| BJQEYN3pF-x-SKZN42TEZI ]
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Arsberetning for 2025 / Annual Report for 2025

Selmer Bulk AS Konsern / Group

Kredittrisiko

Datterselskapet overferer de budsjetterte ménedlige driftsutgiftene til teknisk manager en mined pd forskudd. Det
er en risiko for at teknisk manager ikke oppfyller sine forpliktelser under den tekniske management avtalen.
Konsernet seker 4 redusere denne risikoen ved 4 minimere belapet som overferes og holde mellomvaerende med
teknisk manager pa et minimumsniva.

Leickontraktene for skipene inngés mellom datterselskapet og befraktere.

Befraktere betaler leien for skipene normalt 15 dager forskuddsvis iht. inngatte kontrakter. Befraktere har i perioden
betalt leien punktlig. Utestaende mot befraktere pr. 31.12.2025 utgjer en netto gjeld pda NOK 1.077.791 tilsvarende
USD 106.933 (2024: en gjeld pa NOK 8.759.245 tilsvarende USD 771.510). Nar regnskapet viser en gjeld til
befraktere skyldes det hovedsakelig omtvistede krav som er avsatt til tap for a vaere konservativ.

Det er bokfert konstaterte krav tap pa krav 1 2025 med en inntekt pd NOK 4.280.371 (2024: kostnad NOK
8.204.823). Nar regnskapet viser en inntekt vedrerende tap pa krav, skyldes det et omtvistet krav fra en befrakter
under et certeparti fra 2021 hvor kravet var avsatt i sin helhet, men partene kom til enighet om et redusert oppgjer.

Fremtidsutsikter og soliditet
Styret forventer et positivt resultat for 2026.

Det er forventet et resultat i 2026 i trad med 2025 forutsatt en valutakurs USD/NOK pa niva med 2025, og som
gjenspeiles i selskapets budsjetter og prognoser. Det er forventet et ratenivé i trid med dagens niva. Det er budsjettert
med noe ekning i driftsutgifter pr. skip sammenliknet med 2025 hovedsakelig pga. inflasjonsjustering.

Usikkerhet er blant annet knyttet til effekten av USA sin innfering av tolltariffer og virkningen av responsen fra
bererte nasjoner og markedet generelt.

Videre har Russlands krig mot Ukraina og konflikten pd Gaza har skapt store forstyrrelser i geopolitiske normer.
Krigene skaper usikkerhet for shipping markedet ettersom akterene ma hindtere driftsforstyrrelser, angrep pé skip,
kommersiell suspensjon i konfliktsoner og nye sanksjoner mot russiske personer, selskap og skip. Russland stir
blant annet for en betydelig del av den globale olje- og naturgassproduksjonen og cksporten samt eksport av korn
og kull. Ukraina stér for en betydelig del av den globale frakten av korn.

Konsernets hovedfokus er sikkerheten og helsen til mannskapet. Den finansielle effekten krigene vil ha pé selskapet
er vanskelig 4 estimere ettersom situasjonen fortsatt er dynamisk og kompleks. Pa kostnadssiden opplever markedet
okende bunkerspriser og en sannsynlighet for ekte mannskapskostnader i forbindelse med mannskapsbytte, reiser
og hjemtransport, ekte forsikringskostnader og eventuelle reposisjoneringskostnader.

Sa langt har konsernet ikke blitt vesentlig pavirket, da virkningene av krigen hittil generelt har veert begrenset til
regional og ikke global skala. Denne situasjonen kan endre seg. Selskapet falger utviklingen fra dag til dag for &
veere forberedt pa & iverksette nadvendige tiltak ettersom risikosituasjonen kan endre seg, hendelser inntreffe og/eller
nye sanksjoner kan bli ilagt.

Konsernet folger utviklingen neye og arbeider kontinuerlig med a finne risikoreduserende tiltak.
Konsernet holder skipene i god stand og skipene opererer til befrakternes tilfredsstillelse.

Det er knyttet betydelig usikkerhet til prognosene og forventningene til den videre utviklingen av markedet og
konsernet.

Etter styrets oppfatning gir det fremlagte regnskapet fyllestgjarende informasjon om konsernets stilling og resultat
av driften. Det har heller ikke etter regnskapsarets utgang inntradt forhold som er av vesentlig betydning for
bedemmelsen av konsernets stilling.
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Arsberetning for 2025 / Annual Report for 2025

Selmer Bulk AS Konsern / Group

Fortsatt drift
Fortsatt drift er lagt til grunn for utarbeidelsen av regnskapene for 2025.

Ytre milje

Konsernets skip er engasjert i sjeveis transport med det dette innebzrer av risiko relatert til forurensning.
Det er 1 2025 ikke innrapportert hendelser som har medfert skader pa det ytre miljeet eller miljeforurensning.

Skipsfartsnaeringen ved IMO har et mél om null-utslipp fra r 2050. For & nd méilet er det innfert flere regulatoriske
endringer.

Fra 01.01.2023 triddde EEXI regelverket (Energy Efficiency eXisting ship Index), energieffektivitetsdesignindeks, i
kraft og som innebzrer at ecier md ha gjennomfart nedvendige modifiseringer for & oppfylle EEXI-kravene
vedrerende reduksjon av klimagassutslipp fra skip. Samtidig tridde CII regelverket (Carbon Intesity Indicator) i
kraft, som er et verktey for 4 male hvor effektivt et skip transporterer varer og passasjerer og uttrykkes i antall gram
Co2 som slippes ut per lastekapasitet og nautisk mil. Eier pélegges en érlig rapporteringsplikt knyttet til hvert enkelt
skips CII. Hvert enkelt skip vil bli gitt en taksonomi karakter fra A til E basert pa utslipp og hvor A er best. Basert
pa arlig rapportering og kontroller, vil skip fa en karakter etter utgangen av hvert ar. Rangeringstersklene vil bli i
okende grad strengere frem mot 2030.

Fra 2024 ble maritim transport innlemmet i EU sitt kvotehandelssystem, EU ETS. Det innebzrer at for reiser og
anlep innenfor EU innebaerer ma selskapet md kjepe tilstrekkelig antall kvoter for andel av rapporterte utslipp med
40% i 2025 fra utslipp 1 2024, 70% fra 2026 og 100% fra 2027 og deretter. Bransjen og selskapet jobber med &
implementere systemet og standarder i avtaleverk.

Skipsfartsnringen opplever en kontinuerlig teknisk- og drivstoffutvikling nidr det gjelder miljevennlige
nyvinninger. Selskapet felger utviklingen og analyserer hvordan konsernets skip kan modifiseres for 4 nd
maélsettingene raskest mulig og med beste mulige milje- og energieffektive losninger.

Konsernet mener valg av klimavennlige lesninger vil gi et konkurransefortrinn da akterene for & ni egne mal
vedrerende det grenne skifiet vil velge samarbeidspartnere som etterlever deres krav og bidrar til egen méloppnaelse.
Dette vil igjen kunne medfore at selskapet fremskynder egne planer om modifiseringer og andre tiltak for 4 veaere en
foretrukken leverander av befraktning, ivareta aksjonzrenes interesser og tiltrekke seg finansieringskilder til best
mulige betingelser.

Apenhetsloven

Redegjorelse for selskapets aktsomhetsvurderinger iht. Apenhetsloven

Tht. Apenhetsloven §5 er konsernet pliktig til 4 offentligjore en redegjorelse for de akisomhetsvurderingene
konsernet foretar vedrerende virksomheten, i leveranderkjeden og hos samarbeidspartnere for & bidra til et ansvarlig
naringsliv.

Da konsernet ikke har nettside presenteres redegjerelsen i det felgende.

Virksomhetens organisering og driftsomrade

Konsernet bestar av morselskapet som er et holdingselskap, Selmer Bulk AS, som eier 100 % av aksjene i
datterselskapet, Selmer Bulk Shipowning AS, hvor virksomheten foregir. Konsernet er hjemmeherende i Norge
med kontoradresse i Munkedamsveien 62C, 0270 Oslo, Norge.

Konsernet opererer i shippingindustrien innenfor bulk markedet med utleie av de 3 skipene det eier pr. 31.12.2025
(2 fra 24.01.2026) til ulike leictakere/befraktere for sjeveis transport av bulkvarer som eksempelvis jernmalm, kull
og gjedsel for & mete den globale ett[

:
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Konsernet har ingen ansatte. Konsernet har inngétt avtaler med eksterne management selskaper vedrerende
forretningsforsel, kommersiell- og teknisk drift av skipene og bemanningstjenester for sjefarere som arbeider om
bord i skipene.

Videre har konsernet engasjert et disponent selskap (disponent owner) som kontrollerer og overvaker at konsernet
opererer iht. lover og regler og at endringer og tiltak som besluttes blir gjennomfert og effekten av disse analysert
og eventuelle ytterligere tiltak iverksatt.

Alle management selskapene er hjemmeherende 1 EU/EGS.

Retningslinjer og rutiner

Konsernet som skipseiende selskap, er underlagt nasjonale og internasjonale reguleringer vedrerende beerekraftig
leveranderkjede og arbeidsvilkdr for mannskap om bord i skipene. Konsernet har utarbeidet og oppdaterer
retningslinjer og rutiner for etterlevelse av gjeldende lov- og regelverk for spesielt & ivareta helse, sikkerhet,
arbeidsmilje og arbeidsbetingelser for mannskapet om bord i skipene.

Konsernet samarbeider med teknisk drifter vedrerende innkjepsavtaler med underleveranderer. Teknisk drift
forestér blant annet innkjep av verfitjenester ved dokking og reparasjoner av skip, utstyr og deler til skip, drivstoff,
forsikringsavtaler og hvis aktuelt ogsa tjenester vedrerende skraping av skip.

Konsernet stiller krav til at underleveranderer i kjeden har anstendige arbeidsforhold for sine ansatte og at
leveranderene etterlever OECD sine krav til grunnleggende menneskerettigheter. Dette vil bli verifisert ved at
leveranderer i verdikjeden kan vise til sertifiseringer fra lokale myndigheter og/eller bransjeorganisasjoner,
konsernets kjennskap til og besek hos leveranderen eller ved annen offentlig tilgjengelig informasjon som anses &
vere palitelig.

Konsernet har fokus pa de underleveranderene hvor negativ pévirkning vil kunne bli vesentlig ut fra hvor
betydningsfull leveranderen er for konsernet iht. en vurdering, og som er hjemmeherende i geografiske omréader
eller har sitt vitksomhetsomride innenfor felt som er vurdert 4 ha heyere risiko for brudd pd grunnleggende
menneskerettigheter; det vare seg risiko for miljeedeleggelser, barnearbeid, tvangsarbeid, helsefarlige,
helseskadelige og uverdige arbeidsforhold, lennsbetingelser som er sa lave at de ikke dekker utgifter til livsopphold
for familien som skal forserges, manglende likestilling, diskriminering og forbud mot fagorganisering.

Konsernet utarbeider vedlikeholdsplaner for skipene og gjennomferer inspeksjoner og dokkinger iht. disse for &
sikre at skipene er i god stand og er en trygg arbeidsplass, og videre at skipene opererer iht. lov- og regelverk blant
annet vedrerende energieffektivitet og utslipp.

Konsernet samarbeider med bransjeorganisasjoner og klassifikasjonsselskap som ferer lovbestemt tilsyn med alle
skip for & hindheve sikkerheten for mannskapet.

Konsernet overviker sanksjonslister. Konsernets policy er at det ikke skal ikke inngé kontrakter med sanksjonerte
selskaper, personer, skip, land og varer.

Konsernet har en Code of Conduct som innebzerer at leveranderer forplikter seg til & falge ovennevnte OECD krav
og andre forretningsetiske normer.

Negativ pavirkning og vesentlig risiko

Skipene til konsernet opererer i internasjonale farvann med sjoveis transport av gods.
Det er en risiko for negativ pavirkning ved ulykker, utslipp av miljeskadelige stoffer, havari og piratangrep.

Det er videre en risiko for negativ pavirkning ved at konsernet handler med underleveranderer som ikke ivaretar

grunnleggende menneskerettigheter i ige arbeidsforhold.
[V | BJGEYN3pF-x-SkZN42TtZ|
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Konsernet benytter underleveranderer i havner over hele verden. Ved hendelser som eksempelvis en teknisk svikt
eller sykdom hos mannskapet, kan det vaere skip mé raskt til nermeste havn, og konsernet anerkjenner at det ikke
alltid har anledning til 4 gjere en prekvalifisering av underleveranderen. Videre er antall underleveranderer stort, og
konsernet mi gjere en prioritering av de leveranderer som skal analyseres for eventuelle brudd pi
menneskerettigheter og som ikke gir sine ansatte anstendige arbeidsforhold.

Det er en risiko for atnoen av mannskapet blir syke eller skadet og ma behandles hos lege, tannlege eller pa sykehus.
Det kan utgjere en risiko for liv og helse da det vil kunne vaere mange dager til naermeste havn hvor hjelp finnes.

Det er en risiko for at inspeksjoner om bord i skipene, hos leveranderer og ved verft for fysisk a kontrollere at
arbeidsforholdene er iht. OECD sine retningslinjer og gjeldende bransjestandarder, ikke kan gjennomferes som
planlagt pga. globale forhold som krig, pandemi og lock-down.

Spesielle utfordringer seneste dr har veert mannskapsbytter og trygge havneanlep pga. Covid-19 pandemien og
krigen i Ukraina og pd Gaza. Konsernet serger for at mannskapsbytte kan skje i trygge havner narmest mulig
hjemsted og iht. skiftplaner slik at mannskapets sikkerhet ivaretas og kan fa nedvendig og avtalefestet fritid og hvile.
Det vil kunne palepe ekstra kostnader ved reise-/hotellutgifter og driftsstans/off-hire dager ved at skip ma ga til
havner utenfor planlagt reiserute, og som dekkes av konsernet som en naturlig del av konsernet sitt ansvar og sine
forpliktelser.

Aktsomhetsvurderinger

Tiltak konsernet har iverksatt for a stanse og rette opp negative konsekvenser og begrense vesentlig risiko for
negative konsekvenser omfatter:

Konsernet gjennomferer jevnlig vedlikehold av skipene iht. vedlikeholdsplaner. Vedlikeholdet har blant annet fokus
pé reduksjon av miljeskadelige utslipp og utbedringer som sikrer at skipene er sjadyktige og opererer iht. lov- og
klassekrav og er en trygg arbeidsplass.

Skipene i1 konsernet falger International Safety Management Code som innebaerer sikkerhet for mannskap, skip, last
og milje.

Skipene i konsernet etterlever kravene i Maritime Labor Convention.

Mannskapet fir oppleering i sikkerhetstiltak vedrerende hindtering av last, dekkoperasjoner, beredskap, miljevern,
forstehjelp og andre temaer som er relevante for den enkeltes stilling om bord; og videre gjennom informasjon seker
konsernet & fi en bevisstgjering pa helse, milje og sikkerhet samt responstid dersom en hendelse skulle inntreffe.

Konsernet har innsynsrett i mannskapet sine ansettelseskontrakter og vil kunne avdekke vilkdr og betingelser som
medferer brudd pa konsernets policy og retningslinjer. Klasseselskapet til skipene kontrollerer at alt mannskap har
godkjente arbeids- og lennsvilkér iht. Maritime Labor Convention.

Leietakerne/befrakterne av skipene leier inn veepnet vakthold om bord i skipene nér skipene opererer i farvann hvor
det er vurdert at risikoen for piratangrep er til stede.

Tht. konsernets etiske retningslinjer tolereres ikke trakassering eller diskriminering av personer pa bakgrunn av rase,
religion, kjenn/kjennsidentitet, alder, seksuell orientering, politisk syn, medlemskap i organisasjoner,
opprinnelsesland, statsborgerskap eller funksjonsnedsettelse. Brudd pa disse retningslinjene vil {4 konsekvenser for
kontraktsforholdet med konsernet.

Konsernet har etablerte rutiner for handlingsplaner ved sykdom og skade hos mannskap. Hvis behandling hos lege,
tannlege eller pa sykehus er nedvendig vil skipet gi til neermeste havn der slik tjeneste er tilgjengelig. Konsernet har
inngétt avtaler med forsikringsselskap vedrerende dekning av behandling, opphold og reisentgifter.

Konsernet vil inkludere betingelser of B JqEvN3oFx-skznaztezl |€ ansvarlig neeringsliv i kontrakter med leveranderer
og andre forretningsforbindelser, ¢ll v l sl ]ige avtaler der det ikke allerede er innfart.
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Konsernet utforer leveranderkartlegging for & fastsette en prioritering av underleveranderer hvor selskapet skal
gjennomfere en prekvalifisering ut fra en analyse av geografisk, politisk, bransjemessig, miljemessig og annen kjent
risiko basert pa publiseringer fra OECD, FN, bransjestandarder og andre offentlig tilgjengelige troverdige kilder og
iht. antatt negativ pavirkning basert p& hvor betydningsfull leveranderen er for konsernet iht. innkjepsfrekvens og
belepsstarrelse, og hvor stor leveranderen er lokalt mht. antall ansatte og omfang av sin virksomhet da brudd pi
menneskerettigheter forventes a ha sterre negativ effekt desto mer betydningsfull leveranderen er.

Konsernet gjer prekvalifisering av nye leveranderer iht. ovennevnte kriterier med prioritering iht. en risikovurdering.
Konsernet revurderer eksisterende leveranderer ved mistanke om eller ved avdekket avvik.

Konsernet foretar kontrollhandlinger i og overvaking av leveranderkjeden for a se at leveranderen opererer iht.
avtale og at konsernet ikke forarsaker, bidrar til eller er forbundet med negativ pavirkning og/eller skade.

Dersom det avdekkes avvik skal konsernet presentere forholdet til den aktuelle leveranderen for d bistd med
lesninger for a utbedre forholdet eksempelvis gjennom en interessentdialog eller gjennom bistand fra og samarbeide
med andre akterer i bransjen. Dersom leveranderen ikke har vilje til 4 utbedre forholdet vil konsernet kunne se seg
nedt til & terminere avtalen med leveranderen. Konsernet ma vurdere om forholdet er av en slik art at det ma
rapporteres til relevant myndighet.

Tht. retningslinjer rapporteres alle avvik som avdekkes til konsernets styre umiddelbart slik at tiltak kan iverksettes
og styringssystemet oppdateres. Styringssystemet revideres ved avvik eller minimum érlig som en del av konsernets
strategi prosess og risk management. Representanter fra alle management selskapene er til stede pé alle styremeter
i konsernet for a sikre at endringer som besluttes blir implementert i styringssystemene.

Dersom det avdekkes at konsernet har bidratt til negativ pavirkning skal tiltak straks iverksettes. Det kan innebeere
at konsernet kommer i ¢t erstatningsansvar. Konsernet vil samarbeide med berorte parter om gjenoppretting og
eventuelt erstatning.

Klager

Klager fra bererte interessenter og rettighetshavere dersom det oppdages brudd pd konsernets retningslinjer for
ansvarlighet kan rettes til styrets sekreteer: Clarksons Business Management AS, Munkedamsveien 62C, 0270 Oslo,
Norge og e-mail: evalise.bjerke@clarksons.com.

Den som fremsetter en klage mot konsernet vil ikke bli utsatt for noen form for gjengjeldelse.

Om nedvendig eller etter en vurdering vil konsernet seke ekstern bistand for & sikre at konsernet ctterlever sine
forpliktelser iht. loven og bidrar til et ansvarlig naeringsliv.

Likestilling

Det var ingen ansatte 1 konsernet pr. 31.12.2025. Styret bestér av to menn. Styret har ut ifra en vurdering ikke funnet
det nedvendig & iverksette spesielle tiltak med hensyn til likestilling.

Styreansvarsforsikring

Konsernet har tegnet styreansvarsforsikring gjennom Clarksons Business Management AS som tar ut
styreansvarsforsikring ved bistand fra forsikringsmegler, pa vegne av sine klienter som alle er investeringsselskaper,
sakalte single-purpose vehicles, uten ansatte, og fornyer polisen arlig.

Polisen inkluderer ca. 50 klienter. Forsikringsdekningen under polisen er NOK 150.000.000 pr. krav pr. ar og gjelder
over hele verden inkludert USA og Canada.

Forsikringen dekker alle styremedlemmer og tidligere styremedlemmer. Styremedlemmene er dekket av
forsikringen i 3 ar etter at selskapet hvor de hadde styreverv blir likvidert.

g/l BJQEYN3pF-x-SKZN42TEZI ]

Forsikringen inkluderer blant ann oter og straffer, representasjon og undersekelser,
kostnader for gjenoppretting av omdemme, corporate drap, utleveringskostnader, kausjoner, nadvendige kostnader
og kostnader for tapsreduserende tiltak.
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English:

If there are any discrepancies between the Norwegian and English version, the Norwegian version is the official
one.

Operation

Selmer Bulk AS as parent company and holding company owns 100 % of the shares in Selmer Bulk Shipowning AS
as subsidiary. The companies were established 22 March 2021. The Group comprises these two companies both
duly registered under the laws of Norway.

The Group's registered office is in Oslo, Norway.
The purpose of the Group is to operate its own and chartered in vessels, including all activities related thereto.

The subsidiary purchased 10 bulk carriers on 23 July 2021. One of the vessels was sold in 2022, additional three
vessels were sold in 2023, two in 2024, one in 2025 and an additional one, Thomas Selmer in January 2026.
Currently the company owns 2 vessels whereof 1 supramax and 1 handysize bulk carrier. The subsidiary operates
the vessels which alle were fixed on time charter parties with duration from a few weeks until more than a year to
variots charterers.

The vessels operate in international waters with the risk imvolved.

The functional currency of the Group is USD. The annual financial statements are prepared and presented in NOK.
The Group is an investment compary and does not have any employvees. The subsidiary, as owner of the vessels, has
entered into management agreements regarding technical, commercial and crew management with Oskar Wehr KG
(GMBH & Co.), a business management agreement with Clarksons Business Management AS, a disponent
management agreement with Lorentzens Skibs Management AS and an advisory agreement with Clarksons Project
Finance Shipping AS.

The Group is subject to taxation under the Norwegian tonnage tax regime.

Progress and result

The Group’s net result for the year shows a profit of NOK 10,174,512 (2024: NOK 77,419,447} which is proposed
transferred to other equity.

The Group has a positive EBITDA of NOK 29,382,251 (2024: NOK 150,021,722).

The vessels have been fully employed during the period. Expected gross daily rate for fixed days was USD 12,000
versus actual of USD 10,800 (2024: Budget daily rate USD 13,000 vs. actual of USD 12,500). The utilization was
91.03 % (2024: 91.35 %). The operating expenses were in line with budget.

The profit generated in 2025 is mainly due to gain on sale of vessel(s).

The book value of the acquisition price of the remaining 3 vessels per 31 December 2025 is NOK259,247,746 (2024
4 vessels NOK 359,268,201). Estimated market value of the vessels per 31 December 2025 is NOK 347,729,000
(2024 for the corresponding vessels: NOK 430,521,000).

The bulker time charter market had a downward trend during the first halfyear of 2025 with rate levels below break-
even, but experienced a positive development from the second half year.

The shipping market is volatile and affected by macroeconomic fundamentals and changes in the global economy.

Financing and liquidity ’ o | BJQEYN3pF-x-SKZN42T1ZI ]

The vessels are loan- and equity financed.
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The Group's financing, revenue, expenses and liquidity reserve are mainly in USD.

Per 31 December 2025 the liguid capital was NOK 62,598,653 (2024: 52,016,005} whereof NOK 10,001,775 was
deposited as security under the loan facility agreement.

The mortgage loan was voluntarily repaid on 2 February 2026 mainly with proceeds from the sale of Thomas Selmer
on 24 January 2026.

The Group has had a positive liquidity development from the operational activities during the period deriving from
the profit generated for the period. Surplus cash generated in the period is partly withheld in the company per 31
December 2025, partly distributed to the shareholders and partly allocated towards the outstanding loan balance
to settle the outstanding loan tranches on the sold vessel(s) according to the loan facility agreement.

In connection with the financing of the purchase of the vessels in 2021 the equity of the Group was increased from
NOK 18,860 to NOK 319,476,500 in connection with a share issue towards new shareholders by way of a
contribution in kind of USD 37,000,000.

In 2025 the Group has paid out dividend to its shareholders of NOK 20,396,000 equal to USD 2,000,000 (2024:
NOK 187,837,600 in total equal to USD 17,000,000).

The subsidiary drew up a morigage loan of USD 75,000,000 in connection with the purchase of the vessels. The
morigage loan comprises the long-term debt of the company and amounis to USD 12,665,633 equal to NOK
127,658,183 per 31 December 2025 (2024: USD 18,938,725 equal to NOK 215,018 908).

The mortgage loan is recognized as short term debt per 31 December 2025 since it is settled in 2026.

The Board refers to Notes 8 and 11 to the financial statements for further details regarding the loan, the repayment
schedule and the terms and also the equity.

Based on budgets and prognosis for the next three years, it is expected that the Group will continue to have a positive
cash development and thus have sufficient liquid assels to cover its financing-, operating- and dry-docking expenses.
The Group is able to settle its obligations as they fall due.

Financial Risk

The Group operates in an international and volatile market and is affected by regulatory requivements, international
trends and economic conditions.

The Group is exposed to macroeconomic developments, including price- and currency visk, the balance between
supply and demand and changes in global trade agreements.

An investment in the Group involves a high risk.

Market risk

The shipping market is volatile and with substantial seasonal fluctuations. Demand for the Group's vessels and the
rate levels under the charter parties of the vessels, have a high correlation with the development of available tonnage
in the market, the development in consumption and demand for goods such as grain, coal, iron ore and minor bulk
trade, which again affects the value of the vessels which are the Group ‘s sole income generating assets.

Macroeconomic factors affecting price formation and the market development include political decisions, regulatory
changes, changes in production, new technology and market disruptions such as trade wars, political instability and
sanctions and also events locally and internationally affecting production and prices. These factors lead to
uncertainty in the market and will affect the development of both the short- and long-term dry-bulk market and thus
the result development of the Group.

’ 5'/| BJQEYN3pF-x-SKZN42TEZI ]
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Currency risk

The Group have its financing, acquisition and possibly sale of fixed assets, income and expenses mainly in USD.
The shareholders in numbers are mainly Norwegian. An investment in the Group may thus imply substantial
currency risk.

Credit risk

The subsidiary transfers the monthly budgeted operating expenses of the vessels one month in advance to the
technical manager. There is a risk that the technical manager will not be able to fulfil its obligations under the
management agreement. The Group seeks to reduce this risk by keeping the advanced amount and the intercompany
balance with the technical manager to a minimum.

The charterers pay the charter hire of the vessels normally 15 days in advance under the time charter parties entered
into. The charterers have during the period paid the hire on time. Customer receivables per 31 December 2025
comprise a net debt of NOK 1,077,791 equal to USD 106,933 (2024: Net debt of NOK 8,759,245 equal to USD
771,510). The debt is mainly due disputed invoices that are accrued for to provisions for losses on receivables to be
conservative.

Book value of realized losses on receivables in 2025 shows an income of NOK 4,280,371 (2024: a cost of NOK
224,620). The income is due to a disputed claim from a charterer under a time charter party from 2021 whereas the
company had accrued the total claim to be conservative, but the parties concluded a settlement agreement in 2025
at a lower amount.

Future development and solidity
The Board expects a profit for 2026.

1t is expected a vesult in 2026 in line with 2025 assuming a currency exchange rate level USD/NOK in line with
2025, and which is veflected in the company s budgets and prognosis. The budgeted operating expenses per vessel
are slightly higher compared to 2025 mainly due to adjustments for expected inflation.

Uncertainty is connected to the impact of the United States' implementation of increased tariffs and the effects of
the response from affected nations and the market in general.

Russia’s war on Ukraine and the conflict on Gaza have generated significant disruptions to geo-political norms.
The wars are causing uncertainties for shipping markets as the players are dealing with operational disruptions,
attacks on vessels, commercial suspension around the conflict zone and new sanctions against Russian individuals,
companies and vessels. Russia inter alia accounts for a substantial part of the global oil and natural gas production
and export and export of grain and coal. Ukraine accounts for a substantial part of the global seaborne grain.

The main focus of the Group is the safety and the well-being of the crew. The financial impact the war will have on
the Group is difficult to estimate as the situation remains dynamic and complex. Cost wise the market see increasing
bunker prices and the likelihood for increased crew cost in regards to crew changes, travelling and repatriation,
increased insurance cost and possible repositioning cosis.

So far the Group has not been affected substantially by the wars as the impact to date has generally been limited to
regional rather than global scale. This situation may change. The Group is following the development on a day-
today basis in order to be prepared to take the necessary actions as the visk situation may change, incidents occur
and new sanctions may be imposed.

The Group monitors the development closely and works continuously to find risk-reducing measuves.

The Group maintains the vessels well, and the charterers are satisfied with the vessels’ operational performance.

There is considerable uncertainty li

P Ee—— expectations of the future development of the market
and the Group. P[ 5'/| BJQEYN3pF-x-SKZN42TEZI ]’“‘

To the Board's understanding, the accounts are satisfactory regarding the Group's financial position and turnover.
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There have not occurred any circumstances of significant importance for the judgment of the Group’s financial
position after the end of the financial year.

Going concern

The annual accounts for 2025 are presented under the going concern assumption.

External environment

The vessels are engaged in transportation by sea, with the risk this implies related to pollution.

There has not been reported any incidents in 2025 that have caused damage to the external environment or
environmental pollution.

The shipping industry represented by IMO has a target of zero emissions from the year 2050. In order to achieve
the target, several regulatory changes have been introduced.

From 1 January 2023, the EEXT regulations (Energy Efficiency eXisting ship Index), energy efficiency design
index, entered into force, and which means that the owner must have made the necessary modifications and
retrofitting to meet the EEXT requirements regarding veduction of greenhouse gas emissions of ships. At the same
time, the CII regulations (Carbon Intensity Indicator) entered into force, which is a tool for measuring how
efficiently a vessel transports goods and passengers and is expressed in the number of grams of CO2 emitted per
cargo capacity and nautical miles. The owner is imposed an annual reporting obligation related to each vessel's
CII. Each vessel will be given a taxonomy rating from A to E based on emissions and where A is best. Based on
annual reporting and inspections, ships will receive a grade after the end of each year. The rating thresholds will
become increasingly stringent towards 2030.

From 2024 the maritime transport was incorporated in the EU Emissions Trading System. For voyages and port
calls within the EU, this means that the company must purchase a sufficient number of emissions allowances for the
share of reported emissions by 40% in 2025 for emissions from year 2024, 70% for 2026 and 100% for 2027 and
beyond. The shipping industry and the company is working to implement the system and standards in the scope of
agreements.

The shipping industry is experiencing a continious technical- and fitel development in terms of environment friendly
innovations. The Group follows the development and analyses how the Group's vessels can be retrofitted to achieve
the targets as quickly as possible with the best possible environment friendly and energy efficient solutions.

The Group believes that choosing climate-friendly solutions will lead to a competitive advantage as the market
players have individual aims regarding the green transmission and will choose business partners which comply with
their requirvements and contribute to their individual goal achievement. This in turn could mean that the Group
accelerates its plans for retrofitting and other measures to be a preferred supplier of chartering, safeguard the
shareholders interest and attract sources of financing at best obtainable terms.

The Transparency Act

Statement of the Group's due diligence assessments in accordance with the Transparency Act

According to §5 of the Norwegian Transparency Act, the Group is obliged to publish a statement of the due diligence
assessments the Group carries out in its supply chain and with its business partners to identify and assess actual
and potential adverse impacts associated with the Group's operations and to contribute to a responsible business
conduct.

Since the Group does not have a website the statement is stated in the following.

The Group's organization and business

The Group comprises the parent company bezng a hola’mg company, Selmer Bulk AS, and its 100 % owned
subsidiary Selmer Bulk Shipowning 45— ]d in Norway with business address Munkedamsveien
62C. 0270 Osio, Norway, ’[ 5'/| BJGEYN3pF-3-SKZNAZT(Z]
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The Group operates in the shipping industry within the bulk market by hiring out its 3 vessels (2 vessels from 24
January 2026} to various charterers involved in sea transport of bulk commodities such as iron ore, coal and
Jertilizer to meet global demand.

The Group has no employees. The Group has entered into agreements with external management companies
regarding business management, commercial- and technical management of the vessels and manning services for
seqfarers on board the vessels.

Furthermore, the Group has engaged a managing company (disponent owner} which controls and monitors that the
Group operates in accordance with laws and regulations and that amendments and measures adopted are carried
out and implemented in the management- and control systems and that the effect of these are analyzed and further
measures carried out and implemented if necessary.

All the management companies are domiciled in the EU/EEA.

Guidelines and routines

The Group, as ship-owning company, is subject to national and international regulations regarding sustainable
supply chains and working conditions for crew on board the vessels. The Group has established and updates
guidelines and routines to comply with applicable laws and regulations and to particularly safeguard the health,
safety, working environment and working conditions of the crew on board the vessels.

The Group cooperates with the technical manager regarding purchase agreements with subcontractors. Technical
management includes purchase of shipyard services for docking and repairs of vessels, equipment and parts, fiel,
insurance and, if applicable, also services relating to ship scraping.

The Group requires that subcontractors in the supply chain have decent working conditions for their employees and
that the suppliers comply with the OECD's requirements for basic human rights. This will be verified by suppliers
in the value chain being able to show certifications from local authorities and/or industry organizations, the Group's
knowledge of and visits to the relevant supplier and/or other publicly available information considered reliable.

The Group focuses on those subcontractors where the adverse impact is expected to be significant based on how
important the supplier is to the Group based on an assessment including mapping of geographical- and business
areas that are associated with higher risk of violations of basic human rights such as risk of environmental damages,
child labor, forced labor, hazardous, harmful and degrading working conditions, payment of wages that do not meet
the basic needs for workers and their families, lack of gender equality, discrimination and ban on workers " trade
unions.

The Group regularly prepares maintenance plans for the vessels and carry out inspections and dockings in
accordance with these to ensure that the vessels are in good condition and are a safe workplace, and further that
the vessels operate in accordance with legislation and vegulations such as e.g. velated to energy efficiency and
EIISSIONS.

The Group cooperates with industry organisations and the classification society that carry out statutory inspections
of the vessels to enforce safety of the crew.

The Group monitors sanctions lists. It is a Group policy not to enter into contracts with sanctioned entities, persons,
ships, countries and/or goods.

The Group has a Code of Conduct which means that suppliers undertake to follow the above OECD requirements
and other business ethics norms.

Adverse impact and significant risks

The Group s vessels operates in internati ransport of goods.

[V | BJGEYN3pF-x-SkZN42TtZ|

There is a risk of adverse impact from accidents, emissions of environmentally harmful substances, constructive loss
and pirate attacks.
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Further there is a visk of adverse impact as a result of the Group trading with subcontractors who do not safeguard
basic human rights and provide their employees with decent working conditions.

The Group uses subcontractors in ports all over the world. In the event of incidents such as a technical failure or
iliness among the crew, the vessel may have to sail quickly to the nearest port, and the Group recognizes that it does
not have the opportunity to prequalify the subcontractor. Furthermore, the number of subcontractors is large, and
the Group must prioritize the suppliers to be analyzed for possible violations of human rights and requirements and
Jor not providing their workers with decent conditions.

There is a risk that some of the crew will become ill or injured and have to be treated by a doctor, dentist or be
hospitalized, and thus a risk to life and health as it could be several days to the nearest port where help is available.

Special challenges in recent years have been crew changes due to the Covid-19 pandemic and the war in Ukraine
and on Gaza. The Group ensures that crew changes can take place in safe ports as close as possible to home of the
crew and in accordance with shift schedules so that the crew's safety is safeguarded and they can have the necessary
and agreed time off and rest. Additional costs may incur for travel/hotel expenses and idle time/off-hire days due to
vessels having to go to poris outside the planned itinerary, and which are covered by the Group as a natural part of
the Group' obligations.

There is a risk that inspections onboard the vessels, at suppliers and at shipyards to physically verify that working
conditions comply with OECD guidelines and applicable industry standards may not be carried out as planned due

to global factors such as war, pandemics, and lock-downs.

Due diligence and measures

Measures the Group has taken to stop and correct adverse impact and limit significant risks of adverse impact
include:

The Group carries out regular maintenance of the vessels in accordance with maintenance plans. The maintenance
is inter alia focusing on reducing greenhouse gas emissions and conducting improvements that ensure that the
vessels are seaworthy and operate in accordance with legal and class requirements and is a safe workplace.

The Group 's vessels comply with the International Safety Management Code which sets out requirements in regards
to safety for the crew, the vessels, the goods on board and the environment.

The Group s vessels comply with the requirements of the Maritime Labor Convention.

The crew receives training in safety measures regarding cargo handling, deck operations, emergency preparedness,
environmental protection, first aid and other topics that are relevant to the individual's position on board. Through
ongoing information, the Group seeks to raise awareness of health, environment and safety as well as response time
should an incident occur.

The Group has the right to inspect the crew's employment contracts and may thus be able to identify any breaches
of the Group s regulations. The classification society of the vessels controls that the crew's working and salary
conditions are in accordance with the Maritime Labor Convention.

The charterers of the vessels engage security firms that provide armed guards on board the vessels according to a
risk assessment when vessels operate in waters with a risk of pirate attacks.

According to The Group's ethical guidelines the Group does not tolerate harassment ov discrimination against
people on the basis of race, religion, gender/gender identity, age, sexual orientation, political opinion, membership
in organizations, country of origin, citizenship or disability. Breach of these guidelines will have consequences for
the contractual relationship with the Group.

The Group has eﬁabli&jhed routines 1 v l BagEyNapF-x-skzndzrezl [V o_f illness and injury among the crew. If treatment
by a doctor, dentist or in a hospital i sail to the nearest port where the necessary medical
expertise is available. The Group has entered into agreements with insurance company for the coverage of
treatment, accommodation, travel expenses and repatriation.
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The Group will include conditions and requirements regarding responsible business conduct in contracts with
suppliers in its supply chain and with other business connections, or in other forms of written agreements where this
has not already been introduced.

The Group carries out supplier mapping in order to determine a priovity of subcontractors where the Group shall
carry out a prequalification based on an analysis of geographical, political, sectoral, environmental and other
known risk factors based on publications from the OECD, the UN, business standards and other reliable information
and public sources and in accordance with assumed adverse impact based on how important the supplier is to the
Group based on purchase frequency and volume, and how significant the supplier is locally in terms of the number
of employees and the scope of their activities, as violations of human rights are expected to have increased adverse
effect proportionally with the significance of the supplier.

The Group prequalifies new suppliers in accordance with above-mentioned criteria with priovrity according to a risk
assessment. The Group re-evaluates existing suppliers if there are suspected ov reported any discrepancies.

The Group carries out control actions and monitoring of the supply chain to see that the suppliers conduct their
businesses in accordance with agreements and that the Group does not cause, contribuite to or are associated with
adverse impact or damages.

If discrepancies are identified, the Group will present the adverse impact to the supplier in question to discuss the
matier and assist with solutions to mitigate the adverse impact, for example through a stakeholder dialogue or by
way of assistance from other business relationships in the industry. If the supplier is not willing to mitigate the
matier, the Group may terminate the agreement with the supplier. The Group must assess whether the damage is of
such a nature that it must be reported to the relevant authority.

According to guidelines, all deviations that are identified will be reported to the Group's board immediately so that
measures can be taken and the management system updated if so requived. The management system is revised in the
event of deviations or at least annually as part of the Group's strategy process and risk management.
Representatives from all the management Group are present at all board meetings of the Group to ensure that
changes that are decided are implemented in the management systems.

If it is discovered that the Group have contributed to a negative impact, measures must be taken immediately. This
may mean that the Group become liable for damages. The Group will cooperate with affected parties on recovery
and possible compensation.

Complaints from affected stakeholders and rights-holders if a breach of the Group's guidelines for responsible
business conduct is detected can be directed to the Board's secretary: Clarksons Business Management AS,
Munkedamsveien 62C, 0270 Oslo, Novway, e-mail address: evalise.bjerke@clarksons.com.

Anyone who makes a complaint against the Group will not be subjected to any form of retaliation.

If deemed necessary or after an assessment, the Group will seek external assistance to ensure that the Group comply
with their obligations under the Transparency Act and contributes to a responsible business conduct.

Gender equality

There were no employees in the company per 31 December 2024. The Board consists of two men. The Board has,
based on an assessment, not found it necessary to carry out any special measures in respect of gender equality.
Directors” and Officers’ Liability Insurance

The Group has taken out directors " and officers " board liability insurance through Clarksons Business Management
AS, which takes out the insurance with the assistance of an insurance broker on behalf of its clients, all of which are
investment companies, so-called single purpose vehicles, without employees, and renews the policy annually.

The insurance policy includes apA v l BIGEYNSpF-x-SkzN42T] ]he insurance coverage under the policy is NOK

150,000,000 per claim per year. The territory covered is worldwide including the United States and Canada.
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The insurance policy covers all board members and former board members. The board members are covered by the
insurance for 3 years afier the company in which they held a board position is liquidated.

The insurance includes inter alia punitive damages, civil fines and penalties, representation and investigations,

reputation recovery costs, corporate manslaughter, extradition costs, civil and bail bonds, emergency costs and loss
mitigation.

I styret for Selmer Bulk AS / The Board of Directors of Selmer Bulk AS

QOslo,
31. desember 2025 / 4. mars 2026 / 31 December 2025 / 4 March 2026

Nicolai E. Lorentzen Thomas Wehr
Styreleder / Chairman of the Board Styremedlem / Board member

’ 5'/| BJQEYN3pF-x-SKZN42TEZI ]
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Noter til regnskapet / Notes to the Financial Statement

Selmer Bulk AS Konsern / Group company

Note 1: Regnskapsprinsipper / Accounting principles:

Generelt
Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven, norske regnskapsstandarder og god regnskapsskikk.

Selmer Bulk AS som morselskap eier 100 % av aksjene i Selmer Bulk Shipowning AS som datterselskap og som til
sammen utgjer konsemet. Datterselskapet eier og drifter 5 bulk skip. Morselskapet er et holdingselskap.

Arsregnskapet er ogs3 konsernregnskapet.

Konsolideringsprinsipper
Konsernregnskapet omfatter Selmer Bulk AS som morselskap og Selmer Bulk Shipowning AS som datterselskap.
Konsernregnskapet viser disse enhetene som en felles skonomisk enhet.

Konserninterne poster som aksjer i datterselskap, konserninterne fordringer og gjeld, samt evrige transaksjoner mellom
konsernselskapene er eliminert. Morselskapet overtok datterselskapet for en kjspesum tilsvarende eneste eiendeler i
datter som var en lav beholdning av kontante midler. Det er falgelig ikke identifisert noen merverdier.

Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede prinsipper ved at datterselskapet folger de samme prinsipper som
morselskapet. Datterselskaper innarbeides i konsernet fra overtakelsestidspunkt og frem til 31.12.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler og gjeld

Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidler. Andre eiendeler er klassifisert som
omlepsmidler. Fordringer som skal tilbakebetales innen ett ar er klassifisert som omlepsmidler. Langsiktig gjeld som
forfaller innen ett ir omklassifiseres ikke som kortsiktig gjeld.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til virkelig verdi nér verdifallet forventes & ikke vere
forbigdende. Anleggsmidler med begrenset skonomisk levetid avskrives planmessig. Langsiktig gjeld balanseferes til
nominelt mottatt belep pé etableringstidspunktet.

Omlepsmidler vurderes til laveste av anskaffelseskost og virkelig verdi. Kortsiktig gjeld balansefores til nominelt mottatt
belap pé etableringstidspunktet. Enkelte poster er vurdert etter andre regler, og redegjeres for nedenfor.

Inntekter
Inntekter regnskapsferes nar de er opptjent. Inntekter er regnskapsfert til verdien pé transaksjonstidspunktet.

Rederibeskatning
Selskapet kvalifiserer for og beskattes iht. den norske rederiskatteordningen.

Det innebzrer at skipsfartsinntekter er skattefrie og skattegrunnlaget er et beregnet finansresultat som bestir av
renteinntekter med fradrag av andre finanskostnader. Og videre gis fradrag for en forholdsmessig andel av rentekostnader
som tilsvarer gjennomsnittlig andel finansielle eiendeler av gjennomsnittlig totalkapital. Tilsvarende allokeres en
forholdsmessig inntekt eller et forholdsmessig fradrag av valutagevinst eller tap. Dersom egenkapitalandelen utgjer mer
enn 70 % av totalkapitalen, skal den delen av egenkapitalen som overstiger 70 % multipliseres med en normrente som
fastsettes av finansdepartementet drlig, og belepet kommer som et skattepliktig inntektstillegg.

Skattesatsen er p.t. 22 %.

I tillegg betales en tonnasjeskatt basert pa skipets netto tonnasje. Denne skatten er klassifisert som
administrasjonskostnader i regnskapet.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler er skip og oppferes i balansen til anskaffelseskost med fradrag for akkumulerte avskrivninger og
eventuelle akkumulerte nedskrivninger. Avskrivningene er linezre og fastsettes ut fra en vurdering av driftsmiddelets
gienverende ekonomiske levetid.

3pF-x-SkZN4zTzZ|
Estimert ekonomisk levetid er 25 &r. D[ G/I BIOENSpEa-SkzNdzT ]d til estimert skrapverdi basert pd markedsverdi pa
tidspunkt for overtakelse av driftsmiddelet.
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Hvis det er indikasjoner pa at det er mindreverdier knyttet til driftsmiddelet og denne verdien er lavere enn balansefert
verdi nedskrives driftsmiddelet.

Dokkeutgifter aktiveres og avskrives linezert over 5 &r frem til neste klassefornyelse.
Utgifter til oppgraderinger aktiveres og avskrives linezrt over driftsmiddelets gjenvarende ekonomiske levetid.

Fordringer
Kundefordringer og andre fordringer oppferes til palydende etter fradrag for avsetning til forventet tap. Avsetning til tap
gjeres pd grunnlag av individuell vurdering av de enkelte fordringene.

Utenlandsk valuta
Likvider 1 utenlandsk valuta vurderes i henhold til dagskursprinsippet. Langsiktig gjeld er oppfart til dagskurs.
Falgende kurser er benyttet i regnskapet: ~ USD/NOK pr. 31. desember 2025: 10,0791 (2024: 11,3534)

English:
If there are any discrepancies between the Norwegian and English version, the Norwegian version is the official one.
The accounts are prepared in NOK.

General information
The accounts have been prepared in accordance with the Norwegian Accounting Act, Norwegian accounting standards
and generally accepted accounting principles. The accounting principles are described below.

The financial statements are prepared in NOK and based on the calendar year.

The company as parent company owns 100 % of the shares in Selmer Bulk Shipowning AS as subsidiary which together
comprise the group company. The subsidiary owns and operates 5 bulk carriers. The parent company is a holding
company.

Consolidation principles
These consolidated financial statements include Selmer Bulk AS as the parent company and Selmer Bulk Shipowning AS
as the subsidiary. The consolidated financial statements show these units as a combined economic entity.

Intra-group items such as shares in subsidiaries, intra-group receivables and liabilities, as well as other transactions
between the group companies have been eliminated. The parent company took over the subsidiary for a purchase price
corresponding to the only assets in the subsidiary that were a minor cash balance. Consequently no goodwill has been
identified.

The consolidated financial statements have been prepared in accordance with uniform principles which means that the
subsidiary follows the same accounting principles as the parent company. Subsidiaries are incorporated in the group
Jrom the time of takeover until 31.12.

The general rule when assessing and classifying assets and liabilities
Assets determined for permanent ownership or use are classified as fixed assets. Other assets are classified as current
assets. Receivables due within one year are classified as current assels.

Fixed assets are assessed at cost price but are written down to fair value when any impairment of value is not expected to
be transitory. Fixed assets with finite economic lives are systematically depreciated.

Corresponding criteria form the basis when classifying short-term and long-term liabilities. Current assets are assessed
at the lower of acquisition cost and fair value. Shori-term liabilities are recognized at the nominal amount received on
the date of establishment. Certain items are assessed according to other rules as explained below.

Income
Income is recognized when accrued. Income is recognized at its value on the date of transaction.
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Tax
The company is subject to taxation under the Norwegian tonnage tax system.

This mainly means that the company 's net taxable result is based on the financial result and that profit generated from
shipping activities is tax free. The financial result consists of interest income less other financial expenses. Further a
share of the interest costs is deductible according to a proportionate share of the financial assets. Correspondingly a
proportionate shave of any currency gains and losses will be respectively added or deducted. If the company has an
equity share that is higher than 70% of the total capital, the part of the equity that exceeds 70% shall be multiplied by a
standard rate determined by the Ministry of Finance on an annual basis, and the calculated amount is added to the
taxable income.

Deferred tax losses that is not used will be carried forward.
The tax rate is currently 22 %.

In addition a tonnage tax is payable based on a vessel’ s net tonnage. This cost is recognized in the financial statements
as administration expenses.

Tangible fixed assets

Tangible fixed asseis are vessels and are recognized in the balance sheet at cost price less accumulated depreciation and
possible write down of value. The depreciation is linear and based on an assessment of the asset’s remaining economic
lifespan.

The tangible fixed assets will be written down to fair value when any impairment of value is not expected to be transitory.
Dry-docking expenses are capitalized and the depreciation is linear over a 5-year period until next class renewal.

Upgrading- and installation expenses are capitalized and the depreciation is linear over the remaining economic
lifespan of the asset.

Estimated lifespan of the assets is 25 years. The assets are being depreciated down to estimated scrap value based on the
marvket value on the date of the purchase of the assets.

Receivables
Trade debtors and other receivables are recognized in the balance sheet at nominal after provision for loss has been
deducted. Provision for losses on receivables is made on the basis of an individual assessment of each receivable.

Exchange rates
Liquid assels in foreign currencies are assessed in accordance with the current exchange rate principle.

Long-term liabilities are posted at the current exchange rate.

The following exchange rate is used in the accounts: USD/NOK per 31 December 2025:10.0791 (2024: 11.3534)
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Note 2: Virksomhetens art og grunnlaget for videre drift /
The purpose of the company and the basis for continued operation:

Selskapet ble stiftet 22.03.2021.

Selskapets formél & drive skipsfart med egne og innleide skip, direkte eller indirekte eiet, samt hva som hermed stir i
forbindelse. Selskapet er et holdingselskap og har ikke andre inntekter enn utbytte og konsernbidrag fra investeringen i
det 100% eide datterselskapet Selmer Bulk Shipowning AS.

Datterselskapet kjopte 10 bulk skip den 23.07.2021. Ett skip ble solgt i 2022, ytterligere tre skip 1 2023, to i 2024, ett i
2025 og ett 1 januar 2026. Selskapet eier etter dette 2 skip hvorav en supramax og et handysize bulk skip. Selskapet
opererer og drifter skipene som alle har veart sluttet pa tids certepartier av varighet fra noen uker til flere méaneder.
Unntaksvis har skip vert sluttet pa reise certepartier.

Skipene opererer i internasjonale farvann med den risiko det innebzrer.

Skipene er delvis egenkapital- og delvis lanefinansiert.

Selskapets finansiering, inntekter og utgifter er hovedsakelig i USD.

Skipene har hovedsakelig hatt full sysselsetting 1 2025.

Resultatutviklingen i perioden har vart positiv som folge av gevinst ved salg av skip.

Ratenivaet i bulkmarkedet har hatt en fallende utvikling gjennom ferst halvar 2025 med ratenivaer under break-even,
men sett en positiv utvikling gjennom andre halvar 2025 med en stabil utvikling inn i 2026.

Shipping markedet er volatilt og pavirket av makroekonomiske forhold og endringer i den globale ekonomien.
Selskapet er i stand til 4 innfri sine forpliktelser etter hvert som de forfaller.

Selskapet har fokus péd milje og barekraft gjennom tiltak for & redusere klimagassutslipp og valg av samarbeidspartnere
og befraktere. Selskapet har utkontraktert bemanning, men foretar kontroller og inspeksjoner for & pése at
bemanningsselskap etterlever IMO sine krav til helse, milje, sikkerhet, avlenning for mannskapet og
menneskerettigheter. Yrkesrisikoen er stor for sjemenn mht. skader, ulykker, piratvirksomhet og andre trusler. Det er i
regnskapsaret ikke avdekket eller rapportert noen hendelser. Selskapet utarbeider tiltaksplaner og utferer tekniske
tilpasninger, installasjoner og vedlikehold av skipet med det formal & redusere utslipp. Avtaler om befraktning inngis
med akseptable befraktere og vilkdr i avtalene inkluderer blant annet klausuler om krav til valg av miljevennlig drivstoft,
fart og reiseruter for 4 beskytte mannskap, milje og ekosystemer samt etterlevelse av innferte sanksjoner.

Skipsfartsnaringen ved IMO har et mil om null-utslipp fra dr 2050. For & ni mailet er det innfert flere regulatoriske
endringer.

Selskapet jobber kontinuerlig med & implementere, utvikle og forbedre systemer for a etterleve krav og reguleringer for
méloppnaelse.

Fra 01.01.2023 tradde EEXI regelverket (Energy Efficiency eXisting ship Index), energieffektivitetsdesignindeks, 1 kraft
og som innebzrer at eier md ha gjennomfert nedvendige modifiseringer for @ oppfylle EEXI-kravene vedrarende
reduksjon av klimagassutslipp fra skip. Samtidig tradde CII regelverket (Carbon Intesity Indicator) i kraft, som er et
verktoy for & mile hvor effektivt et skip transporterer varer og passasjerer og uttrykkes i antall gram Co2 som slippes ut
per lastekapasitet og nautisk mil. Eier palegges en arlig rapporteringsplikt knyttet til hvert enkelt skips CII. Hvert enkelt
skip vil bli gitt en taksonomi karakter fra A til E basert pd utslipp og hvor A er best. Basert pa arlig rapportering og
kontroller, vil skip fi en karakter etter utgangen av hvert &r. Rangeringstersklene vil bli i skende grad strengere frem mot
2030.

Fra 2024 ble maritim transport innlemm [/ | BugkyNpk-x-SkzNazTtzl ystem, EU ETS. Det innebarer at for reiser og anlep
innenfor EU innebzerer ma selskapet mi k oter for andel av rapporterte utslipp med 40% i 2025

fra utslipp 1 2024, 70% fra 2026 og 100% fra 2027 og deretter. Bransjen og selskapet jobber med 4 implementere
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systemet og standarder i avtaleverk.

Skipsfartsnzringen opplever en kontinuerlig teknisk- og drivstoffutvikling nar det gjelder miljevennlige nyvinninger.
Selskapet folger utviklingen og analyserer hvordan selskapets skip kan modifiseres for & nd malsettingene raskest mulig
og med beste mulige milje- og energieffektive lasninger.

Valg av klimavennlige lesninger vil kunne gi et konkurransefortrinn da akterene har sine mal vedrerende det grenne
skiftet og vil velge leveranderer og samarbeidspartnere som etterlever deres krav og bidrar til egen maloppnéelse.

Selskapet er eksponert for makroekonomisk utvikling, inkludert pris- og valutarisiko, balanse mellom tilbud og
etterspersel og endringer i globale handelsavtaler.

Den globale gkonomien har opplevd en nedgang som falge av krigen 1 Ukraina, inflagjon og renteekning som har bidratt
til nedgang i fraktvolum. Ettersperselen etter selskapets skip kan dermed bli redusert. En markedsnedgang vil
sannsynligvis redusere verdien pé selskapets skip.

Russlands krig mot Ukraina og konflikten p&d Gaza har skapt store forstyrrelser i geopolitiske normer. Kriger og
konflikter skaper usikkerhet for shipping markedet ettersom akterene md handtere driftsforstyrrelser, angrep pad skip,
kommersiell suspensjon i konfliktsoner og nye sanksjoner mot russiske personer, selskap og skip. Russland stér blant
annet for en betydelig del av den globale olje- og naturgassproduksjonen og eksporten samt eksport av korn og kull.
Ukraina str for en betydelig del av den globale frakten av korn.

Sa langt har selskapet ikke blitt vesentlig pavirket av krigene da virkningene hittil generelt har vart begrenset til regional
og ikke global skala. Denne situasjonen kan endre seg. Selskapet felger utviklingen fra dag til dag for a vaere forberedt pa
a iverksette nedvendige tiltak ettersom risikosituasjonen skulle endre seg, hendelser inntreffe og/eller nye sanksjoner kan

bli ilagt.

Samtidig kan markedet oppleve en nedgang i tilbudet av tonnasje grunnet sanksjonene som innferes mot Russland og

logistiske forstyrrelser som felge av blant annet krig og kedannelser i havner, noe som kan fere til en ekning av
fraktratene.

Forstyrrelser 1 forsyningskjeden, herunder ogsd ekte driftskostnader og tidstap, kan fere til at akterer far
betalingsproblemer. Det